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［Abstract］Based on the mechanism of monetary policy affecting the risk-taking of banks, this paper summarizes four channels
of the impacts of monetary policy on the risk-taking of banks, the effects of risk pricing model，search for yield, habit formation
and the communication and feedback of central bank. With the data sample of Chinese 16 listed banks and the estimation
method of system GMM, the paper empirically analyses the impacts of Chinese monetary policy on the risk-taking of banks. The
results show that Chinese monetary policy negatively relates to the risk-taking of Chinese banks, that is, loose monetary policy
encouraging banks to take risks; with the decrease of deposit interest rate and deposit reserve ratio, the risk-taking of banks in－
creases; the risk-taking of Chinese banks positively relates to the Chinese GDP growth, which means a significant pro-cyclical
feature.









































影响。他们利用 16 个欧元区国家 2002 第四季度至 2009 年第一季度的数据，发现低水平的短期利率导致商业
信贷和住房信贷贷款标准的放松，且低利率的持续时间越长信贷标准将进一步降低；同时，贷款标准的放松超
过借款人的声誉的改善，这意味着银行的风险偏好增加。此外，研究还表明证券化活动的活跃和银行监管标准







加权资产占总资产的比率。Delis 和 Kouretas（2010）在控制资本监管和监管环境的差异后，分析了 2001～2008 年
利率水平对 3 628 家西欧国家银行的影响。他们采用风险资产占总资产的比率和不良贷款占总贷款的比率来衡
量风险，发现利率与风险承担之间存在负相关关系。该结果对不同的利率、不同的估计方法和不同时间频率的
数据都是稳健的；同时，他们还发现高资本的银行的风险承担相对较低。Altunbas 等（2010）利用包括 15 个欧盟
国家和美国在内的 16 个国家的超过 1 100 家上市银行 1998～2008 年季度数据，在控制宏观层面和银行层面特
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征后，发现低或太低的货币政策利率导致银行商业信贷风险的承担增加。在采用预期违约率（EDF）作为银行风


























































保险效应，进而鼓励银行的风险承担（Farhi and Tirole，2011；Diamond and Rajan，2009）。
以上四条渠道中前三条强调宽松货币政策对银行风险承担的影响，第四条渠道更关注的是公众对货币政








































riski，t =αriski，t-1+β′Xi，t-1+γMi，t +ηi +νi +εi，t
△riski，t =△αriski，t-1+β′△Xi，t-1+γ△Mi，t +△νi +△εi，t
其中，riski，t 代表银行承担风险，Xi，t代表控制变量，Mi，t 代表货币政策代理变量（本文分别考虑了以利率和法
定存款准备金率为货币政策代理变量），ηi 代表不可观测的地区固定效应，νi 代表时间固定效应，εi，t 代表模型的
误差项。




从表 1 的 Sargan 检验和 AR（2）检验的结果来看：Sargan 检验拒绝了原假设，二阶序列相关检验也拒绝了原
假设。这表明工具变量是有效的，模型设定是合理的。



































注：括号中为标准差，*** 代表在 1%的置信水平上显著；** 代表在 5%的置信水平上显著；
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